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The objective of this research was to examine the effect of tunneling incentive, bonus 
mechanism and debt covenant to transfer pricing. This research also conducted to test 
the role of tax minimization in moderating the relation between those variables. 
Research sample was manufacturing companies in consumer goods sector, that 
registered in Indonesia Stock Exchange 2014-2018. This research use purposive 
sampling method, with 110 observation data. Analysis method used is multiple linear 
regression. The result show only Debt covenant that proved can increase firm in 
transfer pricing. This research was not able to prove tunneling incentive and bonus 
mechanism influenced the decision of transfer pricing transaction. Tax minimization is 
not proved moderating the relations between tunneling incentive, bonus mechanism, 
and debt covenant to transfer pricing transactions. 
 




Penelitian ini bertujuan untuk menguji beberapa variabel yang mempengaruhi transfer 
pricing, yaitu tunneling incentive, mekanisme bonus, dan debt covenant. Penelitian ini 
juga berusaha untuk menguji peran tax minimization dalam memoderasi hubungan 
antar variabel tersebut. 
Sampel penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sector barang konsumsi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018. Dengan metode purposive 
sampling, data yang berhasil diolah sebanyak 110 observasi. Metode analisis data 
menggunakan regresi linear berganda. 
Hasil penelitian menunjukkan hanya variabel Debt Covenant yang terbukti 
meningkatkan perusahaan dalam melakukan transfer pricing. Penelitian ini tidak 
mampu membuktikan variabel tunneling incentive dan mekanisme bonus memengaruhi 
keputusan transaksi transfer pricing. Tax minimization tidak terbukti memoderasi 
hubungan antar variabel tunneling incentive, mekanisme bonus, dan debt covenant 
terhadap transaksi transfer pricing. 
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Kata kunci : Harga Tansfer, Mekanisme Bonus, Minimalisasi Pajak, Tunneling 
Incentive.  
 




Keikutsertaan Indonesia dalam G-20, APEC, WTO dan lainnya mengakibatkan 
terjadinya cross border transaction dalam hal dari transaksi perdagangan dan keuangan 
lintas negara, peningkatan lintas batas transaksi menghasilkan pengadaan aliran barang, 
layanan dan investasi. Transaksi - transaksi yang terjadi dalam lingkungan perusahaan 
nantinya akan menyulitkan dalam penentuan harga yang harus ditransfer. Penentuan 
harga atas transaksi antara pihak terkait di berbagai negara ini lazim disebut dengan 
transfer pricing.  
Fenomena transfer pricing dapat terjadi didasarkan pada motivasi manajemen 
untuk menghindari pajak atau perilaku oportunistik, terutama untuk melakukan transfer 
kekayaan di antara pihak-pihak terkait. Transfer pricing menjadi isu yang penting baik 
bagi Wajib Pajak maupun otoritas pajak, karena ketentuan transfer pricing pada 
akhirnya akan menentukan negara mana yang diuntungkan untuk memajaki laba yang 
dihasilkan oleh perusahaan yang menjalankan usahanya di lebih dari satu negara. 
Menurut Dirjen Pajak dapat disimpulkan bahwa diperkirakan besaran transaksi afiliasi 
adalah sekitar 60% dari transaksi lintas negara yang terjadi di Indonesia (Hartati et al., 
2015). Sehingga Dirjen Pajak sebagai otoritas pajak di Indonesia, menentukan sikap 
dan posisi untuk merespons perkembangan tersebut dengan menganggap isu tansfer 
pricing adalah issu yang sangat penting, khususnya terkait dengan aspek perpajakan 
dari transaksi afiliasi.  
Direktorat Jenderal Pajak mencurigai Toyota Motor Manufacturing 
memanfaatkan transaksi antar perusahaan terafiliasi di dalam dan luar negeri untuk 
menghindari pembayaran pajak. Direktorat Jenderal Pajak menganggap bahwa PT 
Toyota Motor Manufacturing Indonesia melakukan transfer pricing untuk melakukan 
penghindaran pajak, dengan melakukan penjualan menggunakan transfer price di luar 
prinsip kewajaran dan kelaziman usaha kepada perusahaan afiliasinya yang berada di 
Singapura, karena Singapura menerapkan pajak 17% lebih rendah dibandingkan 
dengan Indonesia sebesar 25% (Kompas, Maret 2017). Oleh karena itu memperhatikan 
betapa pentingnya isu tansfer pricing ini maka Wajib Pajak harus melakukan tax 
review dan tax planning atas kebijakan harga transfer.  
Temuan dari Global Witness mengenai adanya indikasi penghindaran pajak 
yang dilakukan oleh PT Adaro dengan memindahkan sejumlah laba yang didapatkan 
dari batu bara yang ditambang di Indonesia ke jaringan perusahaan luar negerinya. 
Sejak 2009-2017, Adaro melalui salah satu anak perusahaanya di Singapura, Coaltrade 
Services International, telah mengatur sedemikian rupa sehingga mereka bisa 
membayar pajak US$ 125 juta dolar lebih rendah daripada yang seharusnya dibayarkan 
di Indonesia. "Dengan memindahkan sejumlah besar uang melalui suaka pajak, Adaro 
berhasil mengurangi tagihan pajaknya di Indonesia yang berarti mengurangi 
pemasukan bagi pemerintah Indonesia sebesar hampir US$ 14 juta setiap tahunnya 
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Faktor lain yang memungkinkan perusahaan untuk membuat keputusan tentang 
harga transfer adalah tunneling incentive. Tunneling adalah transfer sumber daya dari 
dalam perusahaan ke pengendali pemegang saham. Pemindahan sumber daya dapat 
dilakukan dengan berbagai cara salah satunya melalui harga transfer. (Sarawasti & 
Sujana, 2017) menemukan efek positif dari insentif tunneling pada perusahaan 
keputusan penentuan harga transfer.  
Debt Convenant merupakan faktor lain yang mendorong perusahaan  untuk 
melakukan transfer pricing. Debt covenant adalah kontrak yang ditujukan pada 
peminjam oleh kreditur untuk membatasi aktivitas yang mungkin merusak nilai 
pinjaman dan recovery pinjaman, Cochran, 2001 dalam (Pambudi, 2017). Kontrak 
hutang merupakan perjanjian untuk melindungi pemberi pinjaman dari tindakan-
tindakan manajer terhadap kepentingan kreditor, seperti pembagian deviden yang 
berlebihan, atau membiarkan ekuitas di bawah tingkat yang telah ditentukan. Menurut 
(Watts, 1986) motif pemilihan suatu metode akuntansi tidak terlepas dari teori akuntasi 
positif, salah satunya adalah debt covenant hypothesis.  
Keputusan untuk melakukan transfer pricing juga dipengaruhi oleh mekanisme 
bonus (bonus mechanism). Jika rencana kinerja target laba jangka panjang (tiga atau 
lima tahun) tertentu tercapai, maka bentuk kompensasi yang paling popular yakni 
pembayaran gaji, rencana asuransi, opsi saham yang tidak memenuhi syarat, hak 
penghargaan saham dan rencana bonus. Mengingat mekanisme bonus dapat dilihat dari 
Indeks Tren Laba Bersih yang akan berpengaruh pada harga transfer, maka para 
Direksi dan Manajer akan mengambil tindakan mengatur laba bersih untuk 
memaksimalkan bonus yang akan mereka terima.  
Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian (Hartati et al., 2015), 
(Nuradila & Wibowo, 2018). Secara teoritis penelitian ini diharapakan dapat 
memberikan sumbangan pemikiran dalam memperkaya wawasan mengenai pengaruh 
tunneling insentif, bonus mechanism, dan debt convenat terhadap transfer pricing pada 
industri manufaktur dengan tax minimization sebagai pemoderasi. Kemudian secara 
praktis hasil penelitian ini dapat dijadikan acuan oleh manajemen perusahaan dalam 
kaitannya dengan transaksi pihak-pihak berelasi, dan memberikan kontribusi bagi 
pemerintah sebagai bahan pertimbangan kebijakan mengenai isu transfer pricing pada 
perusahaan multinasional. 
 
REVIU LITERATUR DAN HIPOTESIS 
 
Teori Agensi 
Prinsip utama teori ini menyatakan adanya hubungan kerja antara pihak yang 
memberi wewenang (principal) yaitu investor dengan pihak yang menerima wewenang 
(agent) yaitu manajer dalam bentuk kontrak kerja sama yang disebut ”nexus of 
contract” (Booth dan Schulz, 2004). Pada teori keagenan terdapat asimetris informasi 
yakni suatu kondisi dimana ada ketidakseimbangan perolehan informasi antar pihak 
manajemen sebagai penyedia informasi dengan pihak pemegang saham dan stakeholder 
sebagai pengguna informasi (Irfan, 2020). Asimetris informasi dan konflik kepentingan 
yang terjadi mendorong agen untuk menyajikan informasi yang tidak sebenarnya 
kepada principal dan dapat melakukan kecurangan dalam perusahaan terutama dengan 
pihak yang memiliki hubungan istimewa dimana kemungkinan agen melakukan 
transfer pricing untuk transaksi dengan harga yang tidak wajar. Menurut (Jensen, 
1976), transaksi antara pihak yang memiliki hubungan istimewa dilihat sebagai 
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transaksi yang opportunis dan dapat menyebabkan gesekan kepentingan antara pihak 
yang bertransaksi hal ini konsisten dengan teori agensi.  
 
Transfer Pricing 
Salah satu cara bagi perusahaan untuk memaksimalkan keuntungan dengan 
melakukan transfer pricing, tetapi dalam prakteknya transfer pricing yang berkaitan 
dengan transaksi internasional merupakan masalah klasik dibidang perpajakan. 
Perusahaan multinasional melakukan transfer pricing untuk menghindari pungutan 
pajak yang besar dengan cara mengecilkan pajak negara yang memiliki tarif pajak 
tinggi (high tax countries) ke negara-negara yang menerapkan tarif pajak rendah (low 
tax countries). 
Metode yang digunakan sesuai lampiran Peraturan Direktur Jenderal Pajak No : 
PER -22/PJ/2013 (Peraturan Direktur Jenderal Pajak No PER 22/PJ/2013, 2013) 
Tentang pedoman pemeriksaan terhadap transaksi afiliasi yang melibatkan pihak-pihak 
yang mempunyai hubungan istimewa, antara lain (i) Metode Perbandingan Harga 
antara Pihak yang Independen (Comparable Uncontrolled Price Method), metode 
Residual Profit Split Method penentuan harga transfer yang membandingkan harga 
barang atau jasa dalam transaksi afiliasi dengan harga barang atau jasa dalam transaksi 
independen; (ii) Metode Harga Penjualan Kembali (Resale Price Method), metode 
penentuan harga transfer yang menentukan harga pembelian barang dan jasa dari pihak 
afiliasi dengan cara mengurangkan laba kotor pihak independen yang sebanding dari 
harga jual kembali barang dan jasa tersebut kepada pihak independen; (iii) Metode 
Biaya-Plus (Cost-Plus Method), metode penentuan harga transfer yang menambahkan 
laba kotor dari transaksi independen yang sebanding terhadap biaya yang ditanggung 
dalam transaksi afiliasi; (iv) Metode Laba Bersih Transaksional (Transactional Net 
Margin Method), metode penentuan harga transfer yang menggunakan indikator tingkat 
laba transaksi independen yang sebanding untuk menentukan laba bersih usaha 
transaksi afiliasi; (v) Metode Pembagian Laba (Profit Split Method), metode penentuan 
harga transfer yang membagi laba gabungan kepada pihak afiliasi yang terlibat dalam 
transaksi afiliasi berdasarkan kontribusi yang diberikan; (vi) Metode Pembagian Laba 
Kontribusi (Contribution Profit Split Method), metode pembagian laba antar pihak 
afiliasi berdasarkan fungsi yang dilakukan, aset yang digunakan dan risiko yang 
ditanggung setiap pihak yang terlibat dalam transaksi afiliasi; dan (vii) Metode 
Pembagian Laba Sisa (), metode pembagian laba yang mengidentifikasi terlebih dahulu 
laba sisa dengan mengurangkan laba rutin setiap pihak afiliasi dari laba gabungan 
kemudian laba sisa dialokasikan berdasarkan kontribusi setiap pihak afiliasi yang 
terlibat terhadap laba sisa.  
Sesuai PSAK No. 7 (2019) yang dimaksud dengan Pihak-pihak berelasi adalah 
orang atau entitas yang terkait dengan entitas yang menyiapkan laporan keuangannya 
(dalam Pernyataan ini dirujuk sebagai “entitas pelapor. Suatu individu atau entitas 
dapat diklasifikasikan sebagai pihak berelasi jika memenuhi hal-hal yang ditentukan 
definisi pihak-pihak berelasi. Menurut (Pernyataan Standard Akuntansi Keuangan 
(PSAK), 2019) PSAK 7, pihak yang berelasi dengan entitas terdiri dari dua kategori, 
yaitu (i) Orang atau anggota keluarga terdekat mempunyai relasi, dan (ii)  Suatu entitas 
terkait dengan entitas pelapor  
Berbeda dengan ketentuan PSAK 7, kriteria hubungan istimewa (pihak yang 
berafiliasi) Menurut Pasal 18 ayat (4) UU PPh (Undang - Undang No 17 Tentang Pajak 
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penyertaan modal langsung atau tidak langsung paling rendah 25% (dua puluh lima 
persen) pada Wajib Pajak lain; hubungan antara Wajib Pajak dengan penyertaan paling 
rendah 25% (dua puluh lima persen) pada dua Wajib Pajak atau lebih; atau hubungan di 
antara dua Wajib Pajak atau lebih yang disebut terakhir; (ii) Wajib Pajak menguasai 
Wajib Pajak lainnya atau dua atau lebih Wajib Pajak berada di bawah penguasaan yang 
sama baik langsung maupun tidak langsung, dan (iii) 
terdapat hubungan keluarga baik sedarah maupun semenda dalam garis keturunan lurus 
dan/atau ke samping satu derajat. 
Sementara Pasal 2 ayat (2) UU PPN (Undang - Undang Pajak Pertambahan 
Nilai, 1984) mengatur bahwa hubungan istimewa terjadi antar pengusaha jika (i) dua 
atau lebih Pengusaha, langsung atau tidak langsung berada dibawah pemilikan atau 
penguasaan Pengusaha yang sama, atau (ii) Pengusaha yang satu menyertakan modal 
25% (dua puluh lima persen) atau lebih dari jumlah modal pada pengusaha yang lain, 
atau hubungan antara Pengusaha yang menyertakan modalnya sebesar 25% (dua puluh 
lima persen) atau lebih pada dua pihak atau lebih, demikian pula hubungan antara dua 
pihak atau lebih yang disebut terakhir 
 
Tunneling Incentive  
Tunneling Incentives mudah dilakukan oleh perusahaan multinasional karena 
memiliki hubungan dengan pihak berelasi. Apabila pemegang saham memiliki kontrol 
yang besar dalam suatu perusahaan, maka tindakan perusahaan untuk melakukan 
transaksi dengan pihak berelasi dapat digunakan untuk mengalihkan aset dan laba 
perusahaan keluar dari perusahaan melalui penentuan harga yang tidak wajar untuk 
kepentingan pemegang saham mayoritas dibandingkan membagi dividennya kepada 
para pemegang saham minoritas (Rifan, 2019). Hal ini mengakibatkan kerugian bagi 
pemegang saham minoritas karena harus menanggung biaya yang dibebankan oleh 
pemegang saham mayoritas demi keuntungan pemegang saham mayoritas saja. Dengan 
adanya kemungkinan untuk memindahkan aset atau laba yang dihasilkan oleh 
perusahaan sehingga laba perusahaan menjadi tampak lebih rendah. Kondisi ini 
merupakan upaya dalam melakukan penghindaran pajak yaitu melalui manipulasi 
beban pajak yang dibayarkan oleh perusahaan. 
Beberapa praktik dari tunneling incentive antara lain tidak membagikan dividen, 
menjual aset perusahaan pada pemegang saham mayoritas atau perusahaan yang 
dikuasai oleh pemegang saham mayoritas dengan harga lebih murah dibandingkan 
harga seharusya, posisi kunci perusahaan diduduki oleh pemegang saham mayoritas, 




 Mekanisme bonus direksi atau manajer adalah metode penghitungan bonus atas 
pencapaian kinerja dan tujuan yang telah ditetapkan perusahaan (Suryatiningsih, 2009). 
Apabila tercapai laba tertentu secara keseluruhan maka perusahaan akan mmeberikan 
bonus kepada direksi atau manajer sebagai imbalan atas kinerjanya. Pendapat lain, 
mekanisme bonus adalah metode pemberian kompensasi di luar gaji yang didasarkan 
atas hasil dan prestasi kerja dari direksi bersangkutan (Saifudin & Putri, 2018). 
Remunerasi direksi didasarkan atas besarnya laba, logis bila direksi 
memaksimalkan penerimaan remunerasinya tersebut dengan melakukan manipulasi 
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laba. Kompensasi bonus diukur berdasarkan pencapaian team dan sebagai team 
perusahaan haruslah bersedia untuk dapat saling bekerja sama, jadi profit perusahaan 
secara keseluruhan menjadi landasan atas pemberian bonus bukan berdasarkan laba 
divisi (Horngren, 2008). 
 
Debt Covenant 
 Kontrak utang (debt covenant) merupakan perjanjian yang dapat melindungi 
pemberi pinjaman dari tindakan-tindakan manajer terhadap kepentingan kreditor. Debt 
covenant hypothesis memprediksikan bahwa manajer ingin meningkatkan laba dan 
aktiva untuk mengurangi biaya kontrak utang ketika perusahaan memutuskan 
perjanjian utangnya  (Nuradila & Wibowo, 2018)   
Terkait dengan renegosiasi kontrak hutang, debt covenant cenderung untuk 
berpedoman pada angka akuntansi, lebih lanjut debt covenant mengindikasikan bahwa 
manajer cenderung untuk menyatakan secara berlebihan laba dan aset untuk 
mengurangi renegosiasi biaya kontrak hutang (Pambudi, 2017). Debt covenant 
hypothesis dalam possitive accounting theory memprediksikan bahwa semakin tinggi 
jumlah utang atau pinjaman yang ingin diperoleh perusahaan, maka penyajian laporan 
keuangan menjadi tidak konservatif. Hal itu dikarenakan perusahaan ingin 
menunjukkan kinerja yang baik pada pihak eksternal, agar pihak eksternal yakin bahwa 
keamanan dananya terjamin.  
 
Tax Minimization 
 Pajak memiliki pengaruh positif pada keputusan perusahaan untuk melakukan 
transfer pricing. Beban pajak yang lebih tinggi memicu perusahaan untuk melakukan 
transfer pricing dengan harapan mereka dapat menekan beban tersebut. Dalam praktik 
bisnis, para pebisnis pada umumnya mengidentifikasi pembayaran pajak sebagai 
pengeluaran sehingga mereka akan selalu berusaha meminimalkannya untuk 
mengoptimalkan keuntungan (Nuradila & Wibowo, 2018)  
Transfer pricing kemungkinan besar terjadi jika tarif pajak suatu negara 
tersebut tinggi sehingga besar kemungkinan perusahaan melakukan manipulasi untuk 
mengalihkan penghasilannya ke negara yang memiliki tarif pajak rendah.  Namun 
karena belum tersedianya peraturan yang baku maka pemeriksaan transfer pricing 
sering kali dimenangkan oleh wajib pajak dalam pengadilan pajak sehingga perusahaan 
multinasional semakin termotivasi untuk melakukan transfer pricing (Mispiyanti, 
2015). 
Kerangka konseptual pada penelitian ini melihat apakah terdapat pengaruh 
variabel independen yang diwakili oleh tunneling insentive, bonus mechanism, dan debt 
convenat terhadap varibel dependen yang diwakili oleh transfer pricing dan tax 



































Pengaruh Tunneling Incentive terhadap keputusan Transfer Pricing 
Perusahaan melakukan tunneling incentive dengan tujuan untuk meminimalkan 
biaya transaksi. Meningkatnya praktek tunneling incentive perusahaan akan lebih 
banyak melakukan transaksi tranfer pricing dengan pihak yang mempunyai hubungan 
istimewa (Marfuah & Azizah, 2014). Struktur kepemilikan dan tersedianya sumber 
daya keuangan pada perusahaan yang akan di-tunnel merupakan dua hal yang perlu 
dipertimbangkan oleh perusahaan untuk melakukan tunneling. (Sarawasti & Sujana, 
2017) 
 (Mispiyanti, 2015) menemukan bahwa tunneling incentive berpengaruh positif 
terhadap keputusan transfer pricing, dimana saham perusahaan yang telah dimiliki 
asing akan melakukan penjualan kepada pihak berelasi dengan penentuan harga yang 
tidak wajar guna kepentingan saham pengendali yang berada di negara yang tarif pajak 
nya lebih rendah daripada Indonesia. Hal ini sejalan dengan (Sarawasti & Sujana, 
2017), (Noviastika F et al., 2016) bahwa tunneling incentive berpengaruh positif pada 
indikasi melakukan transfer pricing. 
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Pengaruh Bonus Mechanism terhadap keputusan Transfer Pricing 
 
Manajer cenderung memanfaatkan transaksi transfer pricing untuk 
memaksimalkan bonus yang mereka terima jika bonus tersebut berdasarkan laba (Lo et 
al., 2010). Chan, Chow (1997); Chan, Lo (2005) menyatakan juga bahwa manajemen 
dapat memanfaatkan transaksi transfer pricing sebagai mekanisme pengalihan 
keuntungan antar perusahaan guna meningkatkan bonus manajemen dari suatu 
perusahaan ke perusahaan dengan kepemilikan yang sama. Motivasi bonus berbasis 
laba bersih juga dapat mendorong manajer memilihi metode akuntansi akrual yang 
dapat mengeser laba dari periode yang akan datang ke periode tahun berjalan (Healy, 
1985)  
(Hartati et al., 2015),  (Rochmadina, 2018) mengungkapkan bahwa mekanisme 
bonus memiliki pengaruh positif secara signifikan terhadap keputusan Transfer 
Pricing. Dengan kata lain Pemilik perusahaan dalam memberikan bonus kepada direksi 
akan mempertimbangkan kinerja dalam mengelola perusahaannya. Tetapi hasil 
penelitian ini tidak sejalan dengan (Sarawasti & Sujana, 2017) bahwa mekanisme 
bonus tidak berpengaruh pada indikasi melakukan transfer pricing. 
H2: Bonus Mechanism berpengaruh positif terhadap keputusan Transfer Pricing 
 
Pengaruh Debt Convenant terhadap keputusan Transfer Pricing 
 
Semakin tinggi rasio hutang perusahaan maka semakin besar kemungkinan bagi 
para manajer untuk memilih prosedur akuntansi yang dapat meningkatkan keuntungan. 
Salah satu metode yang diimplementasikan oleh perusahaan untuk meningkatkan 
keuntungan dan untuk menghindari peraturan kredit adalah transfer pricing. Para 
manajer akan memiliki metode akuntansi yang dapat meningkatkan keuntungan 
sehingga mereka dapat melonggarkan batas kredit dan mengurangi biaya kesalahan 
teknis. 
 (Nuradila & Wibowo, 2018) dan (Sundari & Susanti, 2016) menemukan bahwa 
debt convenant tidak memengaruhi secara signifikan keputusan perusahaan untuk 
melakukan transfer pricing. Berbeda dengan hasil penelitian (Faisal, 2020), (Rosa Ria 
et al., 2017) bahwa Debt covenant berpengaruh positif secara signifikan terhadap 
transfer pricing, yang artinya, apabila debt covenant semakin meningkat maka semakin 
besar kemungkinan perusahaan melakukan transfer pricing. 
H3: Debt Convenant berpengaruh positif terhadap keputusan Transfer Pricing 
 
Tax Minimization sebagai moderasi pengaruh Tunneling Incentive terhadap 
keputusan Transfer Pricing 
 
Tarif pajak yang tinggi menyebabkan beban pajak yang ditanggung oleh suatu 
perusahaan bertambah besar sehingga perusahaan cenderung memilih transfer pricing 
sebagai alternatif untuk meminimalkan beban pajak yang mereka bayar. Adanya 
motivasi untuk meminimalkan beban pajak akan memperkuat hubungan tunneling 
incentive dengan transfer pricing. Tunneling dapat dilakukan dengan berbagai cara 
salah satunya dengan menjual produk perusahaan dengan harga yang lebih rendah dari 
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Nuradila & Wibowo, (2018), (Rahmawati Nila & Mulyani Susi Dwi, 2020) 
menyatakan bahwa tax minimization memoderasi secara signifikan berpengaruh positif 
tunneling incentive terhadap keputusan transfer pricing pada perusahaan multinasional. 
tax minimization memoderasi secara signifikan  pengaruh  tunnelling  incentive terhadap 
 ketetapan  transfer  pricing  pada  perusahaan  multinasional. (Yulianti & Rachmawati, 
2019) menyatakan bahwa Tax minimization tidak memoderasi pengaruh antara 
tunnelling incentive terhadap ketetapan transfer pricing.  
 
H4: Tax Minimization memperkuat pengaruh positif Tunneling Incentive terhadap 
keputusan Transfer Pricing 
 
Tax Minimization sebagai moderasi pengaruh Bonus Mechanism terhadap 
keputusan Transfer Pricing 
Manajer cenderung mengambil keuntungan dari transaksi transfer pricing untuk 
memaksimalkan bonus yang mereka akan terima (Lo, Raymond & Micheal, 2010). 
Mekanisme bonus juga merupakan satu strategi dalam menyusun perencanaan dan 
manajemen pajak sejak dini yang tujuannya untuk meminimalkan beban pajak, yang 
mana merupakan salah satu faktor yang di estimasi menjadi motif yang memperkuat 
pengaruh terhadap praktik transaksi tranfer pricing. 
(Nuradila & Wibowo, 2018), (Amanah & Suyono, 2020),  (Rahmawati Nila & 
Mulyani Susi Dwi, 2020) menyatakan bahwa tax minimization gagal memoderasi 
pengaruh bonus mechanism terhadap keputusan transfer pricing pada perusahaan 
multinasional. Pada (Nazihah et al., 2019) bahwa pajak perusahaan memperkuat efek 
positif pada transfer pricing. 
H5: Tax Minimization memperkuat pengaruh positif Bonus Mechanism terhadap 
keputusan Transfer Pricing 
 
Tax Minimization sebagai moderasi pengaruh Debt Convenant terhadap keputusan 
Transfer Pricing 
(Deslatu & Susanto, 2010), menyatakan bahwa perusahaan multinasional 
melakukan transfer pricing untuk meminimalkan kewajiban pajak global perusahaan 
mereka. Adanya hutang pada perusahaan akan digunakan manajer untuk mengurangi 
beban pajak perusahaan melalui tax minimization dengan meningkatkan biaya bunga 
sehingga laba perusahaan dapat meningkat. Peningkatan rasio angka hutang dapat 
menimbulkan pimpinan menggunakan strategi meningkatkan laba perusahaan dengan 
menggunakan transfer pricing. 
(Nuradila & Wibowo, 2018), (Amanah & Suyono, 2020), (Yulianti & 
Rachmawati, 2019) menyatakan bahwa Tax minimization tidak memoderasi pengaruh 
debt convenant terhadap ketetapan transfer pricing.  
H6: Tax Minimization memperkuat pengaruh positif Debt Convenant terhadap 
keputusan Transfer Pricing 
 
METODE PENELITIAN 
Populasi dalam penelitian ini perusahaan manufaktur (Consumer Good 
Industry) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014-2018. Sampel 
ditetapkan dengan menggunakan metode purposive sampling yakni teknik penentuan 
 
32   Hubungan Antara Tunneling Incentive, Bonus Mechanism__________________________ 
 
sampel dengan pertimbangan atau kriteria tertentu. Sampel yang digunakan hanya 
perusahaan yang memenuhi kriteria sebagai berikut : 
1. Perusahaan konsisten terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2014 - 2018 
2. Perusahaan menerbitkan laporan keuangan per 31 Desember yang telah diaudit 
untuk periode 2014 sampai dengan 2018. 
3. Perusahaan menggunakan mata uang rupiah sebagai mata uang fungsional dalam 
laporan keuangan tahunan yang telah diaudit. 
4. Peruahaan memiliki transaksi dengan pihak berelasi. 
 
Hasil pemilihan sampel sebagai berikut: 
 
Tabel 1 
Prosedur Pemilihan Sampel 
Keterangan Jumlah Perusahaan  Total Data 
Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia dari tahun 2014 – 2018 
50 250 
Perusahaan manufaktur yang tidak konsisten terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2014 - 2018 
( 10 ) ( 50 ) 
Perusahaan manufaktur yang Laporan Keuangannya tidak 
memiliki transaksi dengan pihak berelasi 
( 9 ) ( 45 ) 
Perusahaan manufaktur yang tidak membagikan dividen 
dalam laporan keuangannya 
( 9 ) ( 45 ) 
Sampel dan data yang digunakan dalam penelitian 22 110 
 
Variabel Penelitian 
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
a. Variabel Dependen (Y) 
(Nuradila & Wibowo, 2018) Transfer pricing merupakan harga yang terkadung 
pada setiap produk/jasa dari suatu divisi ke divisi lain dalam perusahaan yang sama 
atau antar perusahaan yang mempunyai hubungan istimewa. Penelitian ini 
menggunakan nilai Related Party Transaction (RPT) untuk mengukur transfer pricing. 
 
b. Variabel Independen (X) 
Penelitian ini menguji variabel-variabel yang memengaruhi keputusan transfer pricing. 
1. Tunneling Incentive  
Variabel tunneling incentive pada penelitian ini diukur dengan persentase 
kepemilikan saham asing di atas 20% sebagai saham pengendali. Berdasarkan 
pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) No.15 (Pernyataan Standard 
Akuntansi Keuangan (PSAK), 2019) bahwa entitas dianggap memiliki pengaruh 
signifikan secara langsung maupun tidak langsung (melalui entitas anak) apabila 
menyertakan modal 20% atau lebih. (Noviastika F et al., 2016) pemegang saham 
pengendali dapat memindahkan sumber daya dari perusahaan ke dirinya sendiri melaui 
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2. Mechanism Bonus  
Sistem pemberian kompensasi bonus, memberikan pengaruh terhadap kinerja 
manajemen. (Sundari & Susanti, 2016) Pemilik tidak hanya memberikan bonus kepada 
direksi yang telah berhasil menghasilkan laba untuk divisi dan sub unit mereka, tetapi 
juga kepada mereka yang bersedia bekerja sama untuk kepentingan dan keuntungan 
keseluruhan perusahaan. (Refgia, 2017) Pengukuran dilakukan dengan komponen 
perhitungan indeks trend laba bersih. 
  
3. Debt Covenant   
Debt covenant merupakan kontrak yang ditujukan pada peminjam oleh kreditur 
untuk membatasi aktivitas yang mungkin merusak nilai pinjaman dan recovery 
pinjaman. Debt covenant juga mengindikasikan bahwa manajer cenderung untuk 
menyatakan secara berlebihan laba dan aset untuk mengurangi renegosiasi biaya 
kontrak hutang (Cochran, 2001 dalam (Pambudi, 2017). Penelitian ini menggunakan 
Debt to Assets Ratio (DAR) sebagai pengukuran variabel debt covenant. 
  
c. Variabel Moderasi (Z) 
Pengukuran tax minimization dalam penelitian ini dilakukan dengan CTTOR 
(corporate tax to turn over ratio)  yang merupakan perbandingan antara pembayaran 
pajak perusahaan dibandingkan dengan jumlah penjualan yang dilakukan wajib pajak 
dalam tahun tersebut. Hal ini sesuai dengan Surat Edaran Direktur Jenderal Pajak 
Nomor SE-96/PJ/2009 (Direktur Jenderal Pajak No SE-96/PJ/2009, 2009) dan Surat 
Edaran Direktur Jenderal Pajak Nomor SE – 02/PJ/2016 (Direktur Jenderal Pajak No 
SE-02/PJ/2016, 2016). Kedua surat edaran tersebut diterbitkan untuk meningkatkan 




Variabel Pengukuran Skala 
Dependen   
Transfer Pricing Nilai RPT = Piutang RPT  x 100% 
        Total Piutang 
 
Rasio 
   
Independen  Rasio 
Tunneling Incentive Kepemilikan saham asing =  
Jumlah kepemilikan pihak asing x 100%  




Bonus Mechanisme ITRENDLB =  laba bersih tahun t  x 100% 
   laba bersih t-1 
 
Rasio 




   
Variabel Moderasi   
Tax Minimization CTTOR = PPh Terutang x 100%  




Untuk mengetahui besarnya pengaruh variabel independen, moderasi terhadap 
variabel dependen, peneliti menggunakan analisis kuantitatif yaitu dengan 
menggunakan teknik analisis berupa metode analisis regresi berganda (multiple 
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regression). Analisis regresi berganda dilakukan dengan menguji data observasi secara 
bersamaan selama periode 2014 – 2018. 
Model Regresi linier berganda ditunjukkan dalam persamaan berikut ini : 
 
TP = α + β1TI + β2BM + β3DAR + β4 (TI*TM) + β5 (BM*TM) + β6 (DAR*TM) + 
e........(1) 
Keterangan: 
Y  : Transfer Pricing 
α  : Konstanta 
β1 … β6 : Koefisien Regresi (Beta) 
TI  : Tunneling Incentive 
BM  : Bonus Mechanism 
DAR  : Debt Covenant 
TM  : Tax Minimization 
e  : Error 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
 Pada bagian ini membahas hasil penelitian dan pembahasan yang meliputi 
statistik deskriptif, uji multikolieritas, dan regresi linier berganda. Pemilihan sampel 
pada penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dan sampel yang 
memenuhi kriteria sebanyak 22 perusahaan selama tahun 2014 – 2018.  
 
Analisis Statistik Deskriptif 
Analisis Statitik Deskriptif memberikan gambaran dari besarnya nilai minimum, 
maksimum, mean dan standard deviation dari setiap variabel yang digunakan dalam 
penelitian. 
Tabel 3  
Analisis Statistik Deskriptif  
Variabel N Minimum Maximum Mean Std. 
Deviation 
TP 110 0.000 .979 .247 .311 
TI 110 0.002 .998 .492 .356 
BM 110 -4.806 21.896 1.140 2.376 
DAR 110 0.141 .880 .429 .177 
TM 110 0.000 .171 .029 .031 
Valid N (listwise) 110     
 
 Berdasarkan Tabel 3 dari sampel yang digunakan dalam pengamatan, statistik 
deskriptif rata-rata variabel Transfer Pricing 24,7% dari 110 sampel atau sebanyak 22 
perusahaan memiliki transaksi hubungan istimewa. Hal ini menggambarkan bahwa 
perusahaan melakukan transfer pricing, dapat dilihat dari sisi kepemilikan asing, 
dimana rata-rata persentase kepemilikan asing sebesar 49,2%, Hal ini menjelaskan 
bahwa saham perusahaan yang telah dimilki asing akan melakukan penjualan kepada 
pihak berelasi dengan penentuan harga yang wajar guna kepentingan pemegang saham 
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Uji Normalitas Data dan Uji Asumsi Klasik 
 
Berikut ini adalah hasil pengujian normalitas data dengan uji Kolmogorov Smirnov 
dengan nilai signifikan sebesar 0.06 (disajikan pada tabel 6). artinya data telah 
terdistribusi normal. Hasil uji asumsi klasik disajikan pada tabel 4 sebagai berikut: 
 
Tabel 4 
Hasil Uji Asumsi Klasik 
 
 
Hasil pengujian asumsi klasik pada tabel 4 terdapat variabel yang masih mengalami 
multikolinearita, namun karena pengujian ini menggunakan moderasi, maka hal ini 
tetap dapat digunakan untuk analisis lanjutan. Pengujian ini hasil Heteroskedastisitas 
nya bahwa variabel independent tidak terdapat heteroskedastisitas, maka hal ini tetap 
dapat digunakan untuk analisis lanjutan. 
 
Hasil Korelasi Antar Variabel 
Korelasi antar variabel penelitian disajikan dalam tabel 5. Korelasi Tunnelling Incentive 
(TI), BM, DAR terhadap Transfer Pricing menunjukkan korelasi yang positif dan 
signifikan. Hanya variabel TM yang menunjukkan hasil negative dan tidak signifikan. 
 
Tabel 5 
Korelasi Antar Variabel 






























 1 -.087 




Variabel  Collinearity Statistics Autokorelasi Heteroskedastisitas 
  Tolerance VIF DW = 0.274 Uji Gletser 
TI 0.034 29.796 
 
.762 
BM 0.162 6.159 
 
.073 
DAR 0.031 32.204 
 
.737 
TI_TM 0.082 12.234 
 
.901 
BM_TM 0.182 5.483 
 
.644 
DAR_TM 0.122 8.168   .695 
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4. Analisis Regresi Linear Berganda 
Untuk membuktikan hipotesis dalam penelitian ini, maka data yang diperoleh 
analisis dengan model regresi berganda. Berdasarkan hasil penelitian tersebut, 
diperoleh nilai-nilai seperti dibawah ini: 
 
Tabel 6 
Analisis Regresi Linear Berganda  
Variabel Prediksi Arah B T Sig Kesimpulan 
TI + -.055 -.187 .426 H1 ditolak 
BM + .004 .205 .419 H2 ditolak 
DAR + 1.727 2.618 .005 H3 diterima 
TM + 3.645 1.135 .129   
TI_TM + 5.461 .804 .214 H4 ditolak 
BM_TM + -.037 -.063 .475 H5 ditolak 








Dari Tabel 6 dapat diketahui bahwa hasil penelitian menunjukkan bahwa nilai R 
Square sebesar 0,735 yang berarti variabel dependen dapat dijelaskan oleh variabel 
independen yakni variabel tunneling incentive, bonus mechanism dan debt covenant 
sebesar 73,5% sedangkan sisanya 26,5% dijelaskan oleh variabel-variabel lain diluar 
penelitian ini. Hasil pengujian variabel tunneling incentive dengan nilai sig 0,42 lebih 
besar dari nilai sig 0,05 bahwa H1 diterima H0 ditolak artinya variabel tunneling 
incentive tidak berpengaruh positif terhadap transfer pricing pengaruh ini juga dapat 
dilihat dari hasil Beta (β) -0,055 yang menyatakan pengaruh negatif TI terhadap TR. 
Hasil pengujian debt convenat nilai β positif sebesar 1,7227 yang menyatakan bahwa 




Hasil penelitian ini membuktikan bahwa Debt Convenat berperan dalam 
menstimulasi manajemen terhadap keputusan transfer pricing pada perusahaan 
multinasional dengan tingkat signifikansi masing-masing 0,06. Hasil penelitian ini 
konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh (Faisal, 2020), (Rosa Ria et al., 2017) 
yang menemukan bahwa Debt Convenat berpengaruh positif terhadap keputusan 
transfer pricing tetapi terjadi ketidaksamaan dengan penelitian (Sundari & Susanti, 
2016) bahwa debt covenant berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 
keputusan transfer pricing. Para manajer perusahaan akan memilih metode akuntansi 
yang dapat meningkatkan keuntungan sehingga mereka dapat melonggarkan batas 
kredit dan mengurangi biaya kesalahan teknis. Salah satu metode yang 
diimplementasikan untuk meningkatkan keuntungan dan untuk menghindari peraturan 
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Temuan selanjutnya dalam penelitian ini menunjukkan bahwa tunneling 
incentive, dan bonus mechanism tidak memperkuat pengaruh keputusan transfer 
pricing, dengan hasil tingkat signifikansi sebesar 0,426 dan 0,419 sehingga H1 dan H2 
ditolak. Hasil penelitian ini didukung juga oleh (Sarawasti & Sujana, 2017), (Amanah 
& Suyono, 2020) mengungkapkan bahwa tunneling incentive dan mekanisme bonus 
tidak berpengaruh pada indikasi melakukan transfer pricing. Hasil penelitian ini 
membuktikan bahwa mekanisme bonus yang digunakan pemilik perusahaan untuk 
memberikan penghargaan kepada dewan direksi yang telah mengelola perusahaannya 
dengan baik tidak berpengaruh terhadap keputusan transfer pricing. Dengan adanya 
kebijakan bonus yang tepat, maka pemilik berharap menajemen dapat meningkatkan 
kinerja melalui efisiensi pembayaran pajak 
Hasil uji regresi tunneling incentive mengidentifikasi bahwa pemegang saham 
asing tidak menggunakan hak kendalinya untuk memerintahkan pihak manajemen 
dalam penentuan harga yang tidak wajar pada transaksi seperti pembelian bahan baku, 
memperoleh pendapatan sewa, menyewa ruangan kantor dan kendaraan, royalti dan 
jasa teknik, jasa manajemen, dan biaya-biaya tenaga kerja asing, guna kepentingan 
saham pengendali yang berada di negara yang tarif pajaknya lebih rendah daripada 
Indonesia.  
Penelitian ini memberikan bukti empiris tentang Tax Minimizatation tidak 
terbukti memperlemah hubungan positif tunneling incentive, bonus mechanism dan 
debt covenant terhadap keputusan transfer pricing, sehingga H4, H5 dan H6 di tolak. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan (Amanah & Suyono, 2020), Nuradila & Wibowo 
(2018) bahwa tax minimizatation gagal memoderasi pengaruh bonus mechanism dan 
debt covenant terhadap transfer pricing.  
Beban pajak yang besar tidak memicu beberapa perusahaan multinasional 
melakukan transfer pricing dengan harapan dapat menekan beban tersebut. Upaya 
perusahaan dalam meminimalkan beban pajak yang harus dibayar dapat dilakukan 
melalui manajemen pajak. Manajemen perpajakan sebagai usaha menyeluruh yang 
diupayakan oleh perusahaan agar segala hal yang berkaitan dengan perpajakan dapat 
dikelola dengan efektif, efisien, dan ekonomis. Artinya, metode ini merupakan proses 
untuk meminimalisir beban pajak namun tetap berada pada jalurnya, sesuai dengan 
ketentuan peraturan perundang-undangan perpajakan yang berlaku yakni Peraturan 
Dirjen Pajak No PER-32/PJ/2010 (Dirjen Pajak No PER-32/PJ/2010, 2010) membahas 
tentang penerapan prinsip kewajaran dan kelaziman usaha (arm’s length principal) 
terkait transaksi antara wajib pajak dengan pihak yang memiliki hubungan istimewa.  
Aturan ini mengharuskan wajib pajak untuk menggunakan nilai pasar wajar 
dalam bertransaksi dengan pihak istimewa (related parties). Menurut arm’s length 
principle, harga-harga transfer seharusnya ditetapkan supaya dapat mencerminkan 
harga yang disepakati meski transaksi tersebut dilakukan oleh pihak-pihak yang tidak 
memiliki hubungan istimewa. Sehingga apabila ada transaksi antar perusahaan yang 
memilki hubungan istimewa maka kondisi transaksi tersebut harus sama dengan 
transaksi antar perusahaan yang tidak memiliki hubungan istimewa (Marfuah & 
Azizah, 2014) 
Dengan adanya kesepakatan transfer pricing antara wajib pajak dengan 
Direktorat Jenderal Pajak kepada pihak-pihak yang mempunyai hubungan istimewa 
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SIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN 
 
Simpulan 
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan disimpulkan bahwa:  
1. Debt Convenant berpengaruh positif terhadap keputusan Transfer Pricing. Sejalan 
dengan (Rosa Ria et al., 2017) bahwa Debt Convenant terbukti berpengaruh positif 
terhadap keputusan Transfer Pricing, sehingga semakin tinggi batasan kredit maka 
semakin besar kemungkinan penyimpangan perjajian kredit dan pengeluaran biaya. 
Pihak manajemen perusahaan akan memilih metode akuntansi yang dapat 
meningkatkan laba sehingga melonggarkan batasan kredit dan mengurangi biaya-biaya 
teknis. 
 
2.Tunneling Incentives dan Bonus Mechanism tidak berpengaruh terhadap keputusan 
Transfer Pricing. (Sarawasti & Sujana, 2017), (Amanah & Suyono, 2020) juga 
menyatakan bahwa Tunneling Incentives dan Bonus Mechanism terbukti tidak 
berpengaruh positif terhadap keputusan Transfer Pricing. Keputusan transfer pricing 
dengan status kepemilikan asing dan mekanisme bonus bahwa transfer pricing 
merupakan harga yang diberikan pada transaksi yang memiliki hubungan istimewa baik 
antar divisi maupun perusahaan tidak terbukti berpengaruh.  
 
3. Tax Minimizatation tidak terbukti memperlemah hubungan positif tunneling 
incentive, bonus mechanism dan debt covenant terhadap keputusan transfer pricing. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan (Nuradila & Wibowo, 2018) (Yulianti & 
Rachmawati, 2019), menunjukkan bahwa tax minimizatation tidak memengaruhi 
perusahaan multinasional melakukan transfer pricing untuk mengurangi beban pajak 
yang diakibatkan oleh penentuan harga yang tidak wajar pada transaksi dilakukan oleh 
pihak-pihak yang memiliki hubungan istimewa  
 
Keterbatasan  
Penelitian ini tidak lepas dari keterbatasan-keterbatasan yang dapat menyebabkan 
hasil penelitian menjadi bias, yakni: Sampel perusahaan berkurang karena adanya 
persentase kepemilikan asing, dan hubungan istimewa antar perusahaan yang tidak 
diungkapkan hal ini menurunkan jumlah sampel yang signifikan. 
 
Saran Untuk Penelitian Selanjutnya 
Berdasarkan keterbatasan penelitian ini, maka peneliti memberikan beberapa 
saran untuk perbaikan penelitian selajutnya : 
1. Sampel yang digunakan pada penelitian ini hanya terfokus para perusahaan 
multinasional sektor barang-barang konsumsi yang terdapat di Bursa Efek Jakarta, 
untuk penelitian kedepannya diharapakan menggunakan sektor objek sampel yang 
lebih besar dengan mengambil secara kesuluruhan perusahaan yang terdaftar di BEJ 
2. Diharapakan pemerintah membuat kesepakatan dengan wajib pajak perusahaan 
mutltinasional tentang PER-32/PJ/2010-Penerapan Prinsip Kewajaran dalam 
Transaksi Hubungan Istimewa sehingga mengurangi penyalahgunaan transkasi 
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